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棉花：出口不佳打压美棉期价 郑棉期价持续走低

朱皓天 zhuhaotian@jsfco.com 期货从业资格号：F03090081 投资咨询从业证书号：Z0016204

表 1：棉花期货日度数据监测

数据来源：Wind、金石期货研究所

一、行情综述

郑棉主力 2401 合约今日震荡走高，最终收盘价较上个交易日下跌 0.53%，收于 15050

元/吨，较上一个交易日下跌 80 元/吨。隔夜 ICE 美棉价格大幅走跌，。主力合约下跌 1.97%，

报收 79.45 美分/磅。国际方面，最新美国农业部作物生长报告显示美棉收割率追平去年同

期水平，甚至超过五年均值，供应压力逐步显现。同时美棉周度出口销售数据不佳，导致美

棉期价收跌。国内方面，目前下游新增订单缓慢，产成品库存累库为主，综合来看，棉花基

本面继续承压，后市弱势难改，短期内棉价以弱势震荡走低为主。
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二、宏观、行业要闻

1、据美国农业部（USDA）周二凌晨公布的每周作物生长报告，截至 11 月 26 日当周，

美棉采摘率为 83%，去年同期为 83%，五年均值为 79%，此前一周为 77%。

2、据全国棉花交易市场，截止 11 月 27 日 2023/2024 年度新疆棉累计加工 336.53 万吨，

较上一日增加 7.04 万吨，较去年同期增加 93.02 万吨，同比增幅 38.2%。

3、据中国棉花网，国家棉花市场监测系统于 10 月底至 11 月初在全国范围内展开 2023

年棉花产量调查，样本涉及 14 个省（自治区）、46 个植棉县、1700 个定点植棉信息联系户。

调查结果显示，2023 年新疆部分地区采摘期连续降雨对棉花裂铃吐絮和喷洒脱叶剂带来不

利影响，棉桃单铃重偏轻，导致产量降幅高于前期预测。预计2023年新疆棉花平均单产145.2

公斤/亩，同比下降 8.3%，较 2023 年 8 月份预测下降 7.0%；预计产量 524.9 万吨，同比下

降 15.7%，较 2023 年 8 月份预测下降 7.0%。

4、据中国棉花网，国家棉花市场监测系统于 10 月底至 11 月初在全国范围内展开 2023

年棉花产量调查，样本涉及 14 个省（自治区）、46 个植棉县、1700 个定点植棉信息联系户。

调查结果显示，2023 年中国棉花平均单产 136.6 公斤/亩，同比下降 6.1%；按监测系统调查

实播面积 4140.2 万亩测算，预计全国总产量 565.7 万吨，同比下降 15.8%；其中新疆产量

预计 524.9 万吨，同比下降 15.7%。

5、据中棉协每周快报，上周（11 月 20 日-26 日），全国籽棉收购接近尾声，新疆北疆

加工企业陆续停收，南疆仍有棉农在交售。受皮棉价格下跌、尾花质量下降等因素影响，收

购价格持续回落。周内新疆机采棉收购价在 6.9-7.2 元/公斤之间，较上周下跌约 0.2 元/

公斤，新疆手摘棉收购价集中在 7.3-8.1 元/公斤，较上周下跌 0.1 元/公斤左右。截止到

2023 年 11 月 26 日，新疆地区皮棉累计加工 329.5 万吨，同比增长 38.1%。其中，自治区皮

棉加工量 207.3 万吨，同比增长 58.9%；兵团皮棉加工量 122.2 万吨，同比增长 13%。

6、据棉农服务平台，2023 年 11 月 27 日籽棉价格为 7.02 元/公斤，较上一日下跌 0.02

元/公斤，平均籽棉价格为 7.51 元/公斤，较上一日持平。

7、11 月 22 日讯，据中国棉花网，近日北疆经历了雨雪天气过程，籽棉收购价格继续

回落，“6开头”的籽棉价格时而出现，部分前期惜售的棉农最终放弃了最后的坚持。当前

加工企业处境同样艰难，期货盘面价格没有给出顺价的套保机会，下游纺织企业库存累积，

采购皮棉意愿不强，棉企销售困难，停收的企业开始增多。
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三、数据图表

图 1：CZCE、ICE 棉花期货价格 图 2：棉花现货价格及基差

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 3：1-5 价差 图 4：纺织利润

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 5：棉花进口利润 图 6：棉纱进口利润

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 7：仓单数量 图 8：非商业持仓

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所
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四、分析及策略

国际方面，最新美国农业部作物生长报告显示美棉收割率追平去年同期水平，甚至超过

五年均值，供应压力逐步显现。同时受到美元走强，美棉周度出口销售数据不佳，导致美棉

期价收跌。国内方面，目前新棉加工速度加快，加之抛储及进口棉花增幅显著，导致国内供

应压力凸显。下游国内纺企生产原料多为前期库存货源，成本较高，企业纱线销售价格与成

本倒挂，亏损空间较大，个别企业有意选择停机可能。目前下游新增订单缓慢，产成品库存

累库为主，综合来看，棉花基本面继续承压，后市弱势难改，短期内棉价以弱势震荡走低为

主。
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